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研 究 长 期 记 忆 性 的 一 般 模 型 为 D57:E45 和 F=G4HI
?@AJ"C、K=LM6:E ?@AJ@C 提出的自回归分数综合移动平
均过程———-,/0*- ?NO;OPC。许多实证研究长期记忆性
的 文 章 采 用 了 , Q 2 统 计 量 （,4LR784; 7;SHL>4; 57:E4）
分 析 法 或 周 期 图 （+456=;=E57T） 方 法 。 如 D544:4 和
/6486>U?@ABBC 研究发现，美国股票市场存在长期记忆性；
V= ?@AA@C 改进了 , Q 2 分析法并用其进行实证后发现，
美国市场不存在长期记忆性；%W4H:E 和 V76 ?@AAXC 研究

















两 类 方 法 ： 一 类 是 时 间 域 方 法 ； 另 一 类 是 频 域 方 法 。
(7PPH、(4Z45=ZLMG 和 [6886:E45 ?@AA\C 用蒙特卡罗模拟
法测试评价了 A 种长期记忆参数的估计量：累计方差、
方差差分、累计序列的绝对值、K6EHRW6 方法、残差回
归、, Q 2 统计量方法、周期图方法、修正的周期图法以
及 [W6>>84 统计量等，其中后三种属于频域方法。他们
的结论认为，前 J 种方法误差相近，平均平方误差的平
方根介于 "3"! 和 "3"B 之间；[W6>>84 统计量虽然具有最
小的误差，但 [W6>>84 方法需要频谱密度函数，难以广
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摘 要：为了检验中国股票市场长期记忆特性，本文采用了周期图和 , Q 2 统计量两种方法进行研究，证实
了中国深圳股票市场存在长期记忆性，属于有偏的随机游走。中国股票市场长期记忆特性说明随机游走假说和线
性模型不能完全解释股价运行，这要求金融建模时考虑引入非线性模型。
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"深 圳 综 合 成 分 指 数 日 收 益 估 计 区 间 为 )--) 年 . 月 / 日 至
’&&’ 年 0 月 /) 日共 ’1/’ 个观察值；深圳综合成分指数周收益估
计区间为 )--) 年 . 月 % 日至 ’&&’ 年 1 月 /& 日共 %%. 个观察 值 。
上证 2 指周收益从 )--& 年 )’ 月 ’) 日到 ’&&’ 年 1 月 /& 日共 %03
个日收盘数据；上证 2 指日收益从 )--& 年 )’ 月 )- 日到 ’&&’ 年
0 月 /) 日共 ’130 个日收盘数据。台湾日指从 )--/ 年 )’ 月 /) 日
到 ’&&’ 年 - 月 )& 日共 ’/31 个日收盘数据。"#4%&& 指数从 )--&
年 ) 月 ’ 日到 ’&&’ 年 - 月 - 日共 //)& 个日收盘数据。道琼斯指
数从 )--) 年 ) 月 ’ 日到 ’&&’ 年 - 月 3 日共 /’/- 个日收盘数据。
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